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論 文 内 容 要 旨
1、 本研究の目的及び研究課題
本研究は、中国農村 におけるイ ンフォーマル金融を農村金融システムの構築 に組み込んで
い く必要性、可能性について検討する ことを目的として、以下のような3点 の研究課題を設
定 した。
第1は 、ブラック ・ボックス下に置かれて いる中国農村におけるイ ンフォーマル金融の実
態及び歴史的な展開過程 を既存の資料によりな が ら、可能な限 り体系的に明 らかにすること
である。
第2は 、イ ンフォーマル金融の実態に基づ き従来の途上国農村開発金融論の多 くが中国の
農村には、必ず しも適合 しないことを明らか にする ことである。
第3は 、情報の経済学 によるミクロアプローチ に学びながら中国農村金融 システムの構築
にあたっては、インフォーマル金融 を農村金融システムの構築に組み込んでいく必要性、可
能性について具体事例に基づ き検討 し、今後の農村金融政策のあり方に示唆 を与えることで
ある。
2、 本研究の特徴 と意義
本研究の特徴 は、第1に 、中国農村におけるインフォーマル金融 を体系的に明 らかにした
ことである。第2に 、動学的視点か らインフォーマル金融の展開過程について分析した こと
である。第3に 、以上の分析 によ りイ ンフォーマル金融 に対する肯定的な評価 を試みたこと
である。また、本研究の意義は以下の5点 に纏め られる。
第1は 、中国農村のインフォーマル金融市場が 「残存市場」ではな く、進化 している 「新
興市場」である ことを確認 した ことである。
第2は 、中国農村のイ ンフォーマル金融市場が、「人為的低金利政策 による資産選択の歪み
によるもの」ではなく、強烈な資金需要の下で、自己展開 してきたものであるため、インフ
ォーマル金融の命運を決めるものは、政府の政策でなしに、市場のニーズであり、これまで
行なわれてきた中国政府の取締 り政策 に対して転換すべきとの示唆を与えた ことである。
第3は 、イ ンフォーマル金融 とフォーマル金融が、融資機能、サー ビスの提供だけではな
く、リスクの分担、情報の伝達 においても相互補完的な関係を持っていることを明らかにし
た ことである。
第4は 、漸江省温(台)州 という地域 を対象 にし、フォーマル金融、イ ンフォーマル金融、




か ら中国の事例に基づいて既存の農村開発金融論 を検討し、それが中国の実態にそ ぐわない
ことを指摘 した ことである。
3、 本研究の構成及び各章 の要旨
本論文の2章 以下9章 までのタイ トル及び要旨は以下のとお りである。
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(1)第2章 中国農村 におけるインフォーマル金融市場の実態




の地方政府、農家、個人(私 営)企 業な どやむな くインフォーマル金融ヘアクセスせざるを
得な いものに限 らず、 自発的にインフォーマル金融を利用するものも多く存在 していること
を明 らか にした。こうした事実は、「フォーマル金融 にアクセスできないか ら、インフォー
マル金融に頼 らざるを得ない」 という通説と異なっていることを指摘した。
また、貸手はよ り多様で あり、大まかに私有型、相互型、公的インフォーマル金融組織 に
分類できた。このうち、私有型貸手は、イ ンフォーマル金融を職業としない貸手(親 戚や友
人、隣人、村の幹部)、 インフォーマル金融を職業 としている貸手(個 人金貨業者、質屋、銭
荘な ど)、イ ンフォーマル金融を兼業している貸手(職 業紹介所、信息諮問会社(コ ンサルテ




更 に、貸手 と借手の間の融資仲介者 として 「… 情報会社」や 「… 職業紹介所」以
外に、個人専業仲介者 「銀背」や、専業ブローカーなども数多 く存在す ること、金融サー ビ
スの内容 も、信用貸出、担保貸出、手形割引、証券の引き受けな ど多様である ことを明 らか
にした。
最後 に、農村インフォーマル金融市場の全体規模 を推計し、2002年 時点で農村インフォー
マル金融市場の規模は2750.3億 元(日 本円しておよそ4.4兆 円)、 全国金融機関の短期貸付
総額の3.7%に 達している ことを明らかにした。
以上の分析に基づき、中国農村インフォーマル金融市場は人為的低金利政策による資産選
択の歪みによるものではな しに、独 自の ロジ ックで自己展開しなが ら多様な資金需要に応対
し、進化 してきている一つのマーケットとして捉 えざるを得ない ということを指摘 した。
(2)第3章 中国におけるフォーマル金融の構造 と問題点
本章では、 中国においてインフォーマル金融が成長 してきた外的原因を検 出した。
第1節 では、国有企業 に偏在 したフォーマル金融 における資金集中システムの下で、それ
に取 り残 された農村部の農家や個人(私 営)企 業にとってインフォ』マル金融に依存せざる
を得 ないという宿命的な構造 を明らかにした。
第2節 では、r全 国農村社会経済典型調査数据』などの調査資料に基づき、改革開放以降、
農家の金融取引が増加 し、 日常生活に浸透 していることを確認した。また、農家の金融取引
の特徴 として以下の諸点を明 らかにした。①農家全体が資金余剰の部門 とな り、その資金が
フォーマル金融組織 を通 して急速 に都市へ流出 していること、②農家の資金需要は主として
イ ンフォーマル金融 に依存 していること、③農家の生産投資需要 との対比で言えば、フォー
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マル金融のみならず、イ ンフォーマル金融の融資額も過少であること、などである
第3節 では、以上の分析 を踏まえ、中国の農村金融にとって最大の課題 は外部資金を導入
するというよ り、むしろ内部の資金を融通するシステムを構築す ることで あることを指摘 し
た。
(3)第4章 中国農村におけるインフォーマル金融の展開過程
本章では中国農村におけるイ ンフォーマル金融が個人貸借か ら、個人仲介 による融資、組
織仲介 による融資、相互融資、貯金業務、手形割引といった金融業務の拡大を図ってきた こ
と、その過程で、インフォーマル金融が組織化、大型化、営利化の方向を辿ってきたことを
明 らかにした。以上の結果か ら 「イ ンフォーマル金融は進化 してきた一つのマーケ ッ トであ
る」 ことを裏付けた。また、イ ンフォーマル金融組織間の相互 リンク、フォーマル金融 との
リンク、地方政府 との結托など多様なリンクの存在 についても明 らかにした。
以上の分析 によ り、中国の実態 をみる限 り、イ ンフォーマル金融は、 フォーマル金融が農
村地域に普及するまでの 「残存市場」というよ りは、「新興市場」であ り、フォーマル金融 と
の対立関係よ りもむ しろ補完関係 としてこれを捉えなが ら、長期的な対応戦略が求め られる
と指摘 した。従って、政府が一方的にこれを取 り締 まるのではな しに、その暴走を制御 し、
地下経済の取締 り、各種規範の策定、不動産投資ブームの抑制な どによ り、イ ンフォーマル
金融を発展的にフォーマル金融 に転換 していくことが必要だと示唆された。
(4)第5章 中国農村における代表的イ ンフォーマル金融組織
本章では、中国農村における代表的イ ンフォーマル金融組織である 「農村合作基金会」 と
「会」にっいて詳細な分析を行 った。
その結果、「農村合作基金会」が突如崩壊 した原因は、主 としてその`地 位'の 曖昧さにあ
ることを明 らかにした。
これに対 して、「会」は中国農村の伝統的なインフォーマル金融組織である。本章では黄雁
村の11人 の 「輪会」という事例 を通 じて 「会」の基本構造及び、,その変遷 について分析 した。
その結果、以下のようなことが明 らかになった。
第1は 、市場取 引条件が未整備な農村地域における金融機関の融資活動は、一般的にいえ
ば取引コス トやモ ラル・ハザー ドの問題に直面 し、大きく制約 される。しか し、「会」は伝統
的な社会関係に基づき組織されているため、信用取引に特有の取 引コス トやモラル ・ハザー ド
が最大限に抑制されているということを明 らかにした。
第2は 、黄雁村の11人 の 「輪会」について各会員の貨幣収支 を詳細に分析 した結果、リス
ク ・収益の視点か ら 「会」の経済的合理性を確認 した。
第3は 、近代的な金融原理と伝統的な相互扶助原理が混在 している 「会」は時代の変化に
適応 し、伝統的な組織から近代的な金融組織へ進化 していること、更 に、「輪会」以外に中国
農村に広 く観察 される 「揺会」、 「標会」について も分析 し、旺盛な融資ニーズの下で相互扶
助組織→ 「輪会」→ 「揺会」→ 「標会」→金融組織という 「会」の進化 ・発展方向を明らか
にした。
第4は 、「会」が法的地位 を獲得 しない限り、相互扶助組織か ら金融組織へ進化すれ ばす る
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ほど、信用取引に特有の取引コス トやモ ラル ・ハザー ドを抑制す る手段がなくなる ことを温
(台)州 で起こった 「会」の倒産騒動の分析によ り明 らかにした。・また、「会」の進化の一つ
特殊なケースとして、非回転型 「会」、ネズ ミ 「会」といった 「会」の変質問題を挙 げて 、「会」
の限界性についても指摘した。
(5)第6章 漸江省民営企業の発展とイ ンフォーマル金融の展開
本章では、漸江省、とりわけ温(台)州 の事例 を取 り上げ、インフォーマル金融における
地方政府の保護政策がインフォーマル金融のフォーマル金融化 を推進 した過程について分析
した。同地域は、国有経済が弱く、個人(私 営)企 業が地域経済を主導 してきた。このため、
地方政府は、他の地域 と違って、インフォーマル金融に対 して実質的保護政策を行って きた。
その過程は、中国におけるインフォーマル金融 をフォーマル化す る政策的な実験で あり、本
論文の結論を裏打ちする事例である。分析 の結果 、次の点が明 らか になった。①イ ンフォー
マル金融 に対する自由放任に等 しい曖昧な黙認政策が極めて危険で あること、②イ ンフォー
マル金融がフォーマル金融と並存できる こと、③ インフォーマル金融に対する否定的な見解
に対 して、温(台)州 の事例は、認識の転換 を迫っていること、④温(台)州 の泰隆 と銀座
両信用社の成功事例か らして、イ ンフォーマル金融組.織を発展的 に民間のフォーマル金融機
関に転換 していくことが可能であると判断され ること、などの諸点である。






位性が より高い こと、②中国農村にお けるイ ンフォーマル金融の金利構造は極めて複雑であ
り、単一の観点で捉えることが無理であ ること、③地域間の金利の格差、貧困地域 にお ける
`U'型 金利構造
、金利の差別的設定 といった特徴が見 られる こと、④ これ らの特徴か らみて、
インフォーマル金融 の高利貸説が必ず しも該 当しないこと、⑤貸手は、高金利を設定す るよ
りも、借手の返済能力に応 じて差別的金利 を設定する方が、自己利益 の最大化に繋がる こと、
⑥借手の高い利潤率、フォーマル金融による資金分配の偏在、イ ンフォーマル金融の違法性
に起因す るリスクな どか ら、インフォーマル金融が一見高金利 にならざるを得ないこと、⑦
ただし、インフォーマル金融の金利がたとえ フォーマル金融の金利 を超えたとして もこれだ
けで高利 と判断する こことはできない こと、な どを明 らか にした。
また、インフォーマル金融 とフォーマル金融 との関係ついて も次の諸点を明 らか にした。
①企業融資 に当たって、インフォーマル金融 とフォーマル金融 との間に補完的関係 と競争
的関係が交錯 してお り、両者の比率は企業規模 によって変わる こと、②農家融資の場合は、
フォーマル金融の資金供給が拡大す ると、インフォーマル金融の高金利は圧縮される可能性
があるものの、インフオーマル金融 との補完的な関係は継続す ること、③温(台)州 の事例
によれば、イ ンフォーマル金融 とフォーマル金融は相互補完的関係を維持 しなが ら共 に成長
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していく関係 にあること、な どを明 らかにした。
更 に、①中国においてイ ンフォーマル金融は優れた情報伝達機能を持っていること、②政
府の規制 によりフォーマル金融市場の情報伝達機能が不充分 な中国の場合、情報伝達機能に
おいて も両者が相互補完的な関係 を有 していること、を指摘 した。
(7)第8章 フォーマル金融の限界
本章では、荏開津典生1な どの分析手法に習い、金融機関の 自立性、貢献度 という二つの基
準を手掛 りとして、中国農村 フォーマル金融の限界性を明 らか にした。
具体的には、自立性とい う視点か ら、中国農村 における最大の フォーマル金融機構である
「信用合作社」を取 り上げ、資産所有の曖昧さ、農家との関係の希 薄性、地方政府の関与 と
いった問題点を指摘し、現在行われている 「信用合作社」の改革は極めて困難であると指摘
した。更 に、「信用合作社」が抱えている膨大な不良資産 の処理 に注 目し、不良債権 を処理し
なければ、信用合作社の本当の改革が不可能であるが、資産所有が曖昧な状態で不良債権を
処理する ことは極めて困難であることな どから、「信用合作社」を自立 させる改革 は長期に及
ばざるを得ないと指摘した。
また、貢献度(農 家への融資)に ついては、公的資金の援 助が なければ、「信用合作社」に
よる庫家への積極的な融資が考えにくいことを明らかにす る と共に、日本、韓国、台湾 とい
う農村金融が成功 した国(地 域)の 経験 に基づき、中国農村 にお けるフォーマル金融が成功
するための条件について検討 した。
(8)第9章 まとめ
本章で はイ ンフォーマル金融 に対す る政策転換について言及 し、纏めをした。具体的には、
イ ンフォーマル金融に対する取締 り政策を見直し、それ を発展的にフォーマル金融 に転換 し
ていくために、関連する政策基準の合意形成や、民間信用の合法化、公証制度の確立、契約
行為の保護 といった法体系を整備 していくことが必要である と結論づけた。
1荏 開 津典 生 〔16〕泉 田洋 一 〔1〕
、 泉 田 洋 一 〔17〕
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論 文 審 査 結 果 要 旨
改革開放以降,中 国農村におけるインフォーマル金融組織は,政 府による厳 しい規制にもかかわら
ず,多 様な形態を伴いながら急増 した。
しかし,中 国農村を対象 としたインフォーマル金融に関す る研究は,殆 ど限られた地域を対象 とし
た研究機関の研究者等によるフィール ド調査に留ま り,学 術 レベルの本格的かつ体系的研究は,政 府
の規制方針等も手伝って,未 だ皆無 といっても過言ではない。
本論文は,既 存の断片的な調査,歴 史的資料,関 連文献を幅広 く収集 し,そ れ らの資料を精査 ・検
討す ることにより,こ れまでブラック ・ボ ックスの状態に置かれていた中国農村におけるインフォー
マル金融の実態を,初 めて体系的に明 らかにした意欲的研究である。本論文はまた,イ ンフォーマル
金融が中国農村において経済的合理性を有 し,そ れがゆえにまた頑強性をも有していることを 「情報
の経済学」に基づくミクロ的アプローチの手法等を活用 しなが ら詳細に分析 し,こ れに基づき,政 府
の取 り締ま り政策についても,転 換すべきとの政策的インプ リケーションを与えた。よって,本 論文
によ り中国農村のイ ンフォーマル金融に関す る研究水準は,格段に引き上げ られたもの と評価される。
膨大かつ多岐に及ぶ研究成果の概要については,お よそ以下のように要約できる。
第1に,中 国農村におけるイ ンフォーマル金融市揚の参加者を検出 し,一 定の基準により分類する
ことで,貸 手,借 手,仲 介者の構造 を明 らかにするとともに,併 せて中国農村におけるインフォーマ
ル金融の機能,運 用メカニズムを分析 し,イ ンフォーマル金融の全体像を明らかにした。
第2に,改 革開放以降,農 村地域の資金需要が増加 しつつあるにも拘わ らず,フ ォーマル金融組織
を通 して膨大な農村資金を政策的に国有企業に動員 してきた。このため,① 農村地域の多 くの農家や
個人(私 営)企 業はインフォーマル金融に依存せ ざるを得なかったこと,② イ ンフォーマル金融は組
織形態に しろサービス内容にしろ多様であり,独 自のロジックで自己展開しながら多様な資金需要に
対応することで進化 してきた一つのマーケッ トとして捉えざるを得ないこと,な どについて豊富な
データや事例分析に基づ き明らかにした。
第3に,イ ンフォーマル金融を,こ れまでのような取締 り政策によって農村金融市場か ら排除する
よりは,漸 江省,温(台)州 の事例によりなが ら,地 方政府の指導の下で発展的に民間のフォーマル
金融組織に転換 していくことが必要であ り,ま た可能であることを実証的に明らかにした。
最後に,イ ンフォーマル金融の金利,取 引費用,マ クロ経済への影響,フ ォーマル金融 との相互補
完関係について分析 し,中 国農村のインフォーマル金融はいずれの面でも経済合理性 を有 していると
の肯定的評価を導 くとともに,こ れまで行われてきた取締 り政策の転換が必要であると結論づけた。
以上のように本論文は,今 後の中国における農村金融市場分析に貴重な手掛か りを与えた先駆的労
作であ り,現 行の中国におけるインフォーマル金融政策のあ り方に対 しても実践的指針を提示 した優
れた研究である。よって審査員一同,本 論文の著者に対 して博士(農 学)学 位を授与するに値するも
のと判定した。
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